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 أىمية النظام المالي في الاقتصاديات الوطنية:ر المداخمةمحو

 مفيوم ومكونات النظام المالي: عنوان المداخمة
 :الممخص

 ينقسم نظام أي بمد إلى أنظمة فرعية كالنظام السياسي، والنظام الاقتصادي الذي بدوره ينقسم إلى 
الخ وعميو فالنظام المالي ىو جزء من النظام الاقتصادي ولو ىيكمو الذي ...نظام الأسعار، والنظام المالي

يجعمو في حد ذاتو نظاما، وأصبح النظام الاقتصادي في الوقت الحاضر مرىونا بمدى فعالية ونجاعة 
النظام المالي لمدولة، وبمدى قدرتو عمى تمويل التنمية الاقتصادية، وعمى مدى قدرتو عمى تجميع فوائض 

 .دخول مختمف القطاعات
 .النظام المالي، المؤسسات المالية، الأسواق المالية، السوق النقدي، الأدوات المالية:الكممات المفتاحية

Abstract: 

 The system of any country isdividedintosub-systemsuch as the political system, the 

economic system whichisdivided in turn to the price system and the financial system. 

 Therefore, the financial system is part of the economic system and has a structure 

thatmakesitself a system and the economic system isnowdependent on the effectiveness and 

success of the financial system of the state and the extentits ability to finance 

economicdevelopment and itsability to collect and reduce the entry of varioussectors. 

Keys words:financial system, financial institutions, financial markets, money market, 

financial instruments. 

 :المقدمة

يعد النمو الاقتصادي ىدفا رئيسيا لمسياسة الاقتصادية لجميع الدول، وتحقيق النمو الاقتصادي ليس 
بالأمر السيل، فيناك متطمبات وشروط يجب توفرىا لتحقيقو بالشكل والمعدل المطموب، أىميا وجود نظام 

مالي متطور يكون قادر عمى تأدية وظائفو بفعالية وكفاءة بمايسمح لو بتعبئة الموارد المالية وتحسين 
توزيعيا عمى مختمف القطاعات والأنشطة الاقتصادية، كما يعمل عمى توجيو ىذه الموارد إلى الاستثمارات 
والمشاريع الاقتصادية المجدية وتحويل الأصول المالية السائمة إلى استثمارات إنتاجية طويمة الأجل التي 

 .تعزز تراكم رأس المال الذي يعتبر شرط أساسي لمنمو الاقتصادي



فيو المسؤول الوحيد في الاقتصادعن عممية تحريك الأموال من وحدات الفائض المالي إلى وحدات 
العجز المالي من خلال الأجيزة المالية والمصرفية المكونة لو كالأسواق المالية ومختمف البنوك 

، لذا سوف نحاول التعرف عمى مفيوم ىذا النظام ومكوناتو المختمفة، بطرح . والمؤسسات المالية
مفيوم النظام المالي وما مدى قدرتو عمى تنظيم العمميات المالية بين ما: الإشكاليةالرئيسية التالية 

 الوحدات ذات الفائض والوحدات ذات العجز 
 :الأهمية

تنبع أىمية البحث من الدور المحوري لذي يمعبو النظام المالي في النشاط الاقتصادي، باعتباره القناة التي 
تتم عبرىا عممية التمويل من خلال نقل الأموال من الوحدات الاقتصادية ذات الفائض إلى الوحدات 

الاقتصادية ذات العجز، لذا تزايد الاىتمام في الفترة الأخيرة بدراسة وتحميل أىمية النظام المالي وتأثيره 
عمى المكونات الكمية للاقتصاد الوطني، وتعددت أدبيات الفكر الاقتصادي حول النظم المالية وأىميتيا 

 .ومكوناتيا بين الدراسات النظرية والتطبيقية والأبحاث التحميمية
 : فرضيات الدراسة

يمثل النظام المالي الكفؤ احد العناصر اليامة لتمويل الاقتصاد وذلك من خلال مكوناتو وعناصره 
 .المختمفة وبقدرتو عمى تنظيم العمميات المالية بين مختمف الوحدات الاقتصادية 

 مفيوم النظام المالي: المحور الأول

: تعريف النظام المالي- أولا

ىو مجموعة المؤسسات التي تسيل من عممية الادخار والاستثمار ولا يقتصر فقط عمى : "01التعريف
بل يتضمن أيضا الآليات القانونية لنفاذ العقود  (البنوك والسماسرة وشركة التأمين)الوسطاء الماليين 

وكذلك القواعد الحاكمة لممعاملات المالية وخفض عمميات  (كقوانين الاستغلال)والتعاقدات وحل النزاعات
 1".الغش والتدليس كمتطمبات الاصلاح

مجموعة المؤسسات والأسواق المالية التي يتم من خلاليا انتقال الأموال من المدخرين إلى  : "02التعريف
المستثمرين أو من المقرضين إلى المقترضين من خلال كافة الآليات التي تضمن تبادل وحيازة الأصول 

 2".والأدوات المالية المختمفة
كيان يتكون من مجموعة من العناصر تعمل عمى أداء مجموعة من الوظائف يأتي في : "03التعريف

 3".مقدمتيا نقل الأموال من الوحدات الاقتصادية ذات الفائض إلى الوحدات الاقتصادية ذات العجز
التي تيدف إلى  (الميكانيكيات)مجموعة العملاء والمؤسسات المالية والوظائف والآليات : 04التعريف

: 4تلاقي الاحتياجات والقدرات التمويمية وتوزيع المخاطر فالعملاء ىم



. (الأفراد، الشركات القطاع العام)العملاء أصحاب القدرة عمى التمويل *

. (الأفراد الشركات والقطاع العام)العملاء أصحاب الحاجة إلى تمويل *

. السمطات النقدية عمى سبيل المثال البنك المركزي لجنة الرقابة عمى السوق المالي*

فمن خلال التعاريف السابقة يتبين أن النظام المالي يعتبر شبكة من الأسواق والمؤسسات المالية 
ساىم في التمويل والاستفادة من المدخرات والفوائض المالية من خلال عممية الاقراض والاقتراض يي ذال

. وذلك في إطار الأطر والقوانين التشريعية

لتوصل إلى مفيوم النظام المالي يجب التعرف عمى القطاعات الرئيسية التي يرتكز لوعميو فإن 
: عمييا كل نشاط اقتصادي

 5:(الاستهلاكي)القطاع العائمي -أ

عتبر مصدرا ميما من مصادر الادخار من جية، ومن جية أخرى يتمثل في العائلات والأفراد، وي
مقترضا للأموال، حيث تنفق من دخميا الجاري عمى سمع وخدمات الاستيلاك الجاري،ـ بينما تقترض 

. (....كالسيارات، الأثاث، الأبنية)لتمويل مشترياتيا من سمع الاستيلاك الدائم 
 :(مؤسسات الأعمال)القطاع الإنتاجي -ب

يتكون ىذا القطاع من المؤسسات الاقتصادي التي تقوم بعمميات إنتاج السمع والخدمات المختمفة 
وىذا القطاع يحتاج إلى مصادر مالية لتمويل استثماراتو في المنشآت والمعدات وتمويل مشترياتو من 
المواد الأولية التي يحتاجيا خلال العممية الإنتاجية كما يعمل ىذا القطاع عمى المحافظة والرفع من 

الطاقة الإنتاجية من خلال العمميات الاستثمارية التي يقوم بيا لتعويض ما أىتمك في العممية الإنتاجية، 
.  ومن جية أخرى ىو مصدرا من مصادر الادخار

: القطاع الحكومي-ج

تساىم الحكومة في النظام المالي من خلال أنشطتيا في الاقتراض والاقراض ويعتمد ىذا النشاط "
 (مشروعات)عمى وضع الميزانية العامة، فيي تدخر عندما تحقق فائضا، وتستثمر في الموجودات المادية 

 6".(.....أسيم، سندات)أو الموجودات المالية 

وتقوم بعممية الاقتراض في حالة وجود عجز في الميزانية العامة من خلال إصدار أدوات مالية في 
. الأسواق المالية أو الاقتراض من مصادر داخمية أو خارجية

 

 



: القطاع الأجنبي-د

يمعب القطاع الأجنبي دور المقترض في حالة الفائض وذلك ببيع أدوات مالية لمشراكات المحمية أو 
توظيف ىذا الفائض في الأسوق المالية الأجنبية، ودور المقرض في حالة العجز في السوق المالي وذلك 

توظيف )، أو حسابات جارية، أو من خلال الاستثمار المباشر (أسيم وسندات)بشراء أدوات مالية 
. (الادخارات الأجنبية لتغطية العجز

وعميو كل قطاع يمعب دورا محوريا في النظام المالي من خلال مستوى الفائض أو العجز وحسب 
John Gurleyو Edward Shaw فإن مساىمة القطاعات الاقتصادية في النظام المالي تتحدد وفقا لميزانية

 7:كل وحدة كالتالي
R-E= ΔFA-ΔD 

R : الايراد من الدخل الجاري

ΔFA : التغير في الأصول

E : الانفاق من الدخل الجاري

ΔD : التغير في الخصوم

 فإن ىذا العجز يغطي إما بتخفيض الأصول E>Rفي حال ارتفاع الانفاق العام عن الايراد العام 
(ΔFA) كالسحب من رصيد الادخارات المصرفية، أو بزيادة الديون أو بيع الاسيم، والعكس في حال

. R>Eانخفاض الانفاق العام عن الايراد العام 
: أركان النظام المالي- ثانيا

 8: أركان تشكل معا تنظيما ماليا متكاملا، وىي3ويرتكز النظام المالي لمدولة عمى 

: أهداف النظام المالي-1

إن النظم المالية تتماشى وطبيعة النظام الاقتصادي السائد في ىاتو الدول، فحسب الدول التي تتبع 
النظام الرأسمالي ييدف النظام المالي فييا إلى تحقيق التوزيع العادل لمدخل الوطني ودعم النمو 

الاقتصادي والمحافظة عمى استقرار الاقتصادي أما الدول التي أنظمتيا المالية تتماشى وفقا لمنظام 
الاشتراكي، فيدفيا ينحصر في تحقيق أقصى مساىمة في إشباع الحاجات العامة لممجتمع مع تنفيذ 

. الخطط المالية

تكمن الأدوات التي يعتمد عمييا النظام المالي لتحقيق أىدافو السابقة في :أدوات النظام المالي-2
 .الايرادات والنفقات والميزانية العامة



ويقصد بو الطريقة التي تستخدم بيا الأدوات المالية لتحقيق غرض النظام :الإطار الفني لمنظام المالي-3
 .المالي
 :تنقسم الأنظمة المالية إلى نوعين:أنواع الأنظمة المالية- ثالثا

يعتمد ىذا النظام بشكل كبير في التمويل عمى الأوراق المالية :نظام مالي موجه من قبل السوق-1
كالأسيم والسندات مقارنة بمصادر التمويل الأخرى كالقروض البنكية كما ىو الحال في النظام المالي 

 .الأمريكي
: نظام مالي موجه من قبل البنوك-2

ىذا النوع من النظام المالي يعتمد بشكل كبير عمى القروض البنكية في التمويل كما ىو الحال 
. بالنسبة لمنظام المالي الألماني

: وظائف النظام المالي- رابعا

إن دور النظام المالي لا يقتصر عمى التمويل، بل يؤدي خدمات أخرى بالغة الأىمية خصوصا في 
يظير أثرىا في تنمية الاقتصاد من خلال كفاءة وفعالية النظام في تأدية المعولم، ظل النظام المالي 
: وظائفو المتمثمة في

 9:توفير الموارد المالية-1

يعمل النظام المالي عمى توفير منافذ لتعبئة إدخار الأفراد والمؤسسات، مما يؤدي إلى إرجاع 
الاستيلاك في الوقت الحاضر من أجل الحصول عمى شيء في المستقبل، أي الاتجاه نحو الاستثمار 

. ويسيل بذلك تحريك وتحويل الأموال عبر الزمن

كما يعمل النظام المالي عمى تحويل الموارد من مكان إلى آخر بتوفير الأدوات التي تسمح بتنقل 
. الأموال من المكان الأقل مردودية إلى الأكثر مردودية

: توفير وسائل الدفع والتعويض-2

 ن م القروض والائتمان للأفراد والمؤسسات لمقيام بالدفع حييمن أىم وظائف النظام المالي تقد
وزاد من فعالية النظام المالي بتوفيره وسائل الدفع ، شرائيم السمع والخدمات لتفادي ضياع الوقت

من النقود الورقية إلى الشيكات ثم إلى بطاقات القرض والتحويلات )والتعويض، التطور المتتالي لمنقود 
. (الإلكترونية للأموال

 

 



: الاشتراك في الموارد وتجزئة الممكية-3

فمن خلال البورصة والبنوك يوفر النظام المالي الاشتراك أو تجميع ثروات العائلات لوضعيا تحت 
ومن ناحية الاستثمار يمكن النظام المالي المستثمرين الصغار من استثمار أمواليم ، تصرف المؤسسات

 .في مؤسسات كبيرة عن طريق تجزئة الممكية بين عدة أشخاص

: بالإضافة إلى ما سبق يوفر النظام المالي جممة من الخدمات يمكن تمخيصيا كالتالي
 10:توفير السيولة-أ

إن الكثير من المستثمرين ييتمون بسيولة استثماراتيم المالية ويقصد بالسيولة قدرة الأصل المالي 
عمى التحول بسرعة إلى نقود قانونية خلال فترة قصيرة لكي يتمكن المستثمر من الاستجابة بسرعة لمفرص 
الجديدةـ أو الأحداث غير المتوقعة، وىنا يكمن دور النظام المالي في توفير نظام لممتاجرة يجعل من ىذه 

الأصول أكثر سيولة لتحويل الأصول منخفضة السيولة إلى حقوق سائمة بالصورة التي يرغب فييا 
. المدخر

 11:المشاركة في تحمل المخاطر-ب

كما ينقل النظام المالي الأموال، ينقل أيضا المخاطر، لذا يوفر عممية المشاركة في تحمل المخاطرة 
من خلال تمكين المدخرين الاحتفاظ بالعديد من الأصول المالية المتنوعة يطمق عمييا مصطمح المحفظة 

. المالية

: تجميع ونقل المعمومات-ج

لأن ، يعمل النظام المالي عمى تقديم خدمة تجميع ونقل المعمومات لكل من المدخرين والمستثمرين
عممية الحصول عمى المعمومات وتجميعيا المتعمقة بالمقترضين المحتممين، وما الذي سيفعمونو بتمك 

أما عممية توصيل  "،الأموال التي سيحصمون عمييا مكمفة وتستغرق الكثير من الوقت بالنسبة لممدخرين
المعمومات التي يقوم بيا النظام المالي فتضطمع بيا الأسواق المالية التي تقوم بإدخال ىذه المعمومات في 

 لمشركة، ويستفيد المدخرون والمقترضون من المعمومات التي ةأسعار أسيم وسندات وباقي الأصول المالي
 12".يحصمون عمييا من النظام من خلال النظر إلى عوائد الأصل محل الاىتمام

مكونات النظام المالي : المحور الثاني

 عناصر وىي المؤسسات المالية والأسواق المالية، والأدوات المالية ثلاثةيتكون النظام المالي من 
. والتي تتفاعل فيما بينيا لأداء الوظائف المختمفة والتي تضمن تحقيق الأىداف العامة ليذا النظام

 

 



: المؤسسات المالية-أولا

فتترتب بمعنى أنيا تبيع أصول مالية )منظمات تصدر التزامات مالية عمى نفسيا : "تعرف عمى أنيا
، ثم تستخدم الحصيمة النقدية من ىذه الاصدارات (التزامات مالية عمييا مقابل النقدية التي تحصل عمييا

 13".بصورة أساسية في شراء أصول مالية من الغير

عادة استثمارىا أو توجيييا إلى وحدات اقتصادية  فالمؤسسات المالية تعمل عمى تعبئة المدخرات وا 
عن طريق اقراضيا، وتختمف ىذه المؤسسات من حيث طبيعة أدواتيا المستخدمة في تكوين أصوليا 
: وخصوميا وطبيعة الحقوق والخدمات التي تمنحيا لمدائنين وتحصل عمييا من المدينين وىي كالتالي

 : البنك المركزي -1

يعتبر البنك المركزي من أىم البنوك والمؤسسات المالية والدعامة الأساسية لمييكل النقدي والمالي، 
فيو عبارة عن مؤسسة نقدية حكومية تتولى إدارة السياسة النقدية، والمسؤولة عن إصدار العممة والرقابة 

عمى النظام المصرفي والائتمان، والمحافظة عمى الاستقرار النقدي كما يمعب دور المقرض الأخير 
. لموحدات الاقتصادية

: مؤسسات الايداع-2

ىي تمك المؤسسات التي موردىا الرئيسي لأصوليا السائمة الأموال من ودائع ومدخرات الأفراد 
والأسر وقطاع الأعمال والحكومة، وتعتبر البنوك خاصة البنوك التجارية المثال التقميدي ليذا النوع من 

 إلى البنوك لفتح حسابات جارية أو الايداع لأجل أو الحصول عمى خدمات ءلامالوسطاء، حيث يمجأ الع
 14.بنكية ومصرفية متنوعة، نظرا لوجود عاممي الأمان والسيولة في التعامل مع البنك

: تنقسم إلىحيث 

ومن أىميا البنوك التقميدية والاسلامية : مؤسسات مصرفية تقبل الودائع-أ

 البنوك التي تحصل عمى مواردىا المالية من الودائع الجارية، والادخارية  ىيالبنوك التجاريةف
والزمنية، وىي من أىم المؤسسات المالية الوسيطة من حيث حجم الأصول وتنوع الاستثمارات وتقوم 

. بالاستثمار في أذونات الخزانة العامة والسندات الحكومية
: وتشمل بدورىا المؤسسات التالية: مؤسسات غير مصرفية تقبل الودائع-ب

تحصل عمى مواردىا من الودائع الادخارية في المقابل تقدم شيادات ادخار :مؤسسات الادخار والاقراض-
. لممودعين وتركز قروضيا في رىونات السكن، كما تستثمر في الأدوات المالية طويمة الأجل

 الادخار، وتكون شياداتتتحصل عمى مواردىا من الودائع الادخارية ومن بيع :بنوك الادخار المشتركة-
. ممكيتيا مشتركة بين المودعين وتمنح قروضا في رىونات السكن



ىا من طرف العاممون في ءىي عبارة عن مؤسسات مالية صغيرة يتم إنشا: بنوك اتحادات العاممين-
.  والاستيلاكللإسكانقطاع معين، وتحصل عمى مواردىا من ودائع الأعضاء وتقوم بمنحيم قروض 

: المؤسسات غير الودائعية-3

. وتضم مؤسسات تعاقدية ومؤسسات الاستثمار

 15:مؤسسات ادخار تعاقدية-أ

ىي مؤسسات مالية ولا تحصل عمى الودائع وتقوم بتجميع مواردىا عمى فترات دورية وعمى أساس "
تعاقدي، وتستطيع ىذه المؤسسات التنبؤ بدرجة عالية من الدقة بمقدار ما ستدفعو من الأموال لصالح 

: ومن أىميا" المنتفعين في المستقبل

تحصل عمى مواردىا من أقساط التأمين في المقابل تقوم بدفع مبمغ معين : شركات التأمين عمى الحياة-
. في حالة الوفاة لممستخدمين

فيذا النوع يتحصل عمى موارده من أقساط التأمين ضد مخاطر : شركات التأمين ضد المخاطر- 
. ويكون القسط حسب درجة المخاطرة.. الحوادث، والحرائق

تحصل ىذه الصناديق عمى مواردىا من أقساط معاشات التقاعد المدفوعة : صناديق معاشات التقاعد- 
. من أجور العمال مقابل توفير دخل لمعامل عند تقاعده

: (وسطاء الاستثمار)مؤسسات الاستثمار -ب

ىي عبارة عن مؤسسات مالية وسيطة تكمن وظيفتيا الأساسية في جمع الموارد المالية من خلال 
 16: بيع الأصول المالية المختمفة لمجميور واستثمارىا في الأسيم والسندات ومنيا

: (الاستثمار)شركات التمويل -

لقصيرة والطويمة الأجل ومن إصدار الأسيم اتحصل عمى مواردىا من بيع الأوراق التجارية 
والسندات، ويرتكز نشاطيا في قروض التمويل التجارية لمنشآت الأعمال الصغيرة وقروض تمويل 

. المبيعات الاستيلاكية لمقطاع العائمي

 :صناديق الاستثمار-

 أسيم الأفراد، وتستثمر أمواليا في محفظة عتتحصل ىذه الصناديق عمى مواردىا من خلال بي
. متنوعة من الاسيم والسندات

تقوم بمساعدة الشركات عمى بيع أدواتيا المالية مقابل عمولة، كما تقدم المشورة :بنوكالاستثمار-
. لمشركات



الأسواق المالية -ثانيا

لقد تزايد الاىتمام في الآونة الأخيرة بالأسواق المالية بغض النظر عن درجة تقدميا وتطورىا، حيث 
تعتبر السوق المالية مصدرا من مصادر الأموال التي تحتاجيا الشركات لتمويل أنشطتيا المختمفة، مما 

والتي  (والتي تسمح بتعزيز النظام المالي)يجعميا أحد أىم الركائز المساعدة عمى تحقيق النمو الاقتصادي 
:  وردت العديد من التعاريف منياد ولق،تعكس الوجو الحقيقي لأي اقتصاد

مكان التقاء عرض الأموال والطمب عمييا حيث أنيا تساعد عمى تحويل جانب من مدخرات المجتمع "-
 17".إلى استثمارات مفيدة وبالتالي تساعد عمى إتمام عممية التمويل الرأسمالي أي صناعة رأس المال

عمى أنيا الميكانيكية التي تضمن تجميع المدخرات وتقديم الأموال للأنشطة : "تعرف السوق المالية-
 18".الاقتصادية من خلال المؤسسات المالية التي يضمنيا السوق

فمن خلال أدائيا لوظيفتيا، فإن أسواق المال تعمل عمى تحقيق الكفاءة الاقتصادية في استغلال -"
الموارد، من خلال تحويل الفوائض المالية من مجرد مدخرات متراكمة إلى استخدامات إنتاجية، تؤدي إلى 
توسيع القاعدة الإنتاجية ومن ثم زيادة العمالة وزيادة الدخل القومي الأمر الذي يؤدي إلى ارتفاع مستويات 

 19".الرفاىية الاقتصادية

 20: وتتنوع تقسيمات السوق المالي حسب تنوع المعايير التي تصنف عمى أساسيا كالتالي

 حسب معيار طبيعة الأوراق المالية المتداولة فييا، فنجد أسواق أولية وأسواق ثانوية. 

 حسب معيار الحقوق والالتزامات المترتبة، فنجد أسواق دين وأسواق ممكية. 

 حسب معيار أسموب التمويل، فنجد أسواق القروض وأسواق الأوراق المالية. 

  حسب معيار غرض التمويل، فنجد أسواق النقد وأسواق رأس المال ويكمن جوىر الاختلاف بينيما
 .أساسا في أجل الاستحقاق

ومعيار أجل الاستحقاق ىو المعيار الأكثر شيوعا في دراسة أنواع السوق المالي وىذا المعيار 
سنعتمد عميو في ىاتو الدراسة والذي يميز بين سوق مالي وسوق نقدي، ولكن نظرا لمتطور الذي عرفتو 
الأسواق والأدوات المالية في ظل التحولات الاقتصادية وعولمة أسواق المال، أصبح من الصعب وضع 

 .حدود فاصمة بين سوق مالي ونقدي

 :السوق النقدي-1

الميكانيكية التي يتم : "تعتبر السوق النقدية أحد المكونات الرئيسية للأسواق المالية وتعرف عمى أنيا
بموجبيا ومن خلاليا إصدار وتداول رؤوس الأموال قصيرة الأجل، ففي ىذه السوق يتركز عرض وطمب 

الأموال القابمة للاقتراض لفترة تقل عن عام، ويتولى عرض ىذه الأموال من جانب كل من يرغب في 



عن طريق التخمي عن منافع نقوده لفترة قصيرة في مقابل حصولو عمى - فوائضو- توظيف مدخراتو
عائدىا، فيما يشكل الطمب عمييا من جانب الراغبين في الحصول عمى منافع الغير لفترة قصيرة في نظر 

 21".دفع فائدة ما

كما يعرف السوق النقدي عمى أنو السوق القصيرة الأجل وأيضا بسوق النقود اليومية لأن آجال 
 أشير، وحتى عام، فيو سوق المعاملات المالية قصيرة 3 أيام حتى 7القروض فيو تتراوح بين يوم و

الأجل، اليدف منيا تمويل المشاريع الإنتاجية ومده بالقروض، وىي تتميز بانخفاض درجة المخاطرة فييا 
وبساطة إجراءاتيا، وبسرعة تحوليا إلى سيولة لذلك تقل فييا معدلات العائد مقارنة بالأوراق المالية التي 

يتم تداوليا في السوق المالية وتتمثل أىم مؤسساتو في البنك المركزي، والبنوك التجارية، والخزينة، 
والمؤسسات المالية فيتم القيام بعمميات الاقراض والاقتراض بين الجيات المختمفة والبنوك المحمية، وبين 
البنوك المحمية ذاتيا، وبين المؤسسات المالية المحمية، وكذلك بين المؤسسات المالية والبنوك والجيات 

الأجنبية، حيث المؤسسات المالية تمجأ إلى ىذا السوق لتوفير احتياط كاف من السيولة النقدية في حسابيا 
 .المفتوح بالبنك المركزي لمواجية عممية السحب التي يقوم بيا الزبون

مكان التقاء عرض " فسوق النقد يشمل سوق أوراق الدين قصيرة الأجل، وسوق ما بين البنوك وىو
وطمب السيولات البنكية وىو مخصص فقط لمبنوك والبنك المركزي، والخزينة العامة، وتكون المبالغ 
المعروضة فيو يوميا تحت مراقبة البنك المركزي، ىذا الأخير الذي يشارك في السوق بتقديمو أو 

 22".امتصاصو لمسيولة من أجل تحقيق التوازن
 :وتنقسم ىذه السوق إلى:تقسيمات السوق النقدية - أ

ىي محل الاصدارات الجديدة، المتمثمة في البيع الأول لأدوات الدين أي سوق يتم فيو : السوق الأولي
الاكتتاب لأول مرة للأصول المالية وبأسعار فائدة تتحدد حسب مصدر الأموال، ومكانة المقترض وسمعتو 

 .المالية
يتم التعامل بالإصدارات المستعممة، حيث يتم تداوليا بين مشترييا الأول في السوق : السوق الثانوي

الأولي ومشترين آخرين جدد ويتم تحديد السعر وفقا لقوى العرض والطمب، ويتكون ىذا السوق الثانوي من 
 :قسمين وىما

 يقسم السوق الثانوي إلى سوقين حسب نوعية العمميات التي تتم في كل 23:حسب التقسيم الأمريكي-
 :منيما
 القبولات :  ىي السوق الذي يتم فيو خصم أدوات الائتمان قصيرة الأجل ومن أىميا:سوق الخصم

 .المصرفية، الأوراق التجارية، أذونات الخزانة



 وتشمل جميع أنواع القروض التي تعقد لآجال قصيرة تتراوح من أسبوع :أسواق القروض قصيرة الأجل 
 .واحد إلى سنة كاممة

 : يتكون السوق الثانوي من:حسب التقسيم الفرنسي-

 سوق مختص في المعاملات التي تتم في القطاع البنكي:سوق ما بين البنوك . 

 ىو سوق مفتوح لكافة لمتعاممين الاقتصاديين طالما أنيم يوفرون الشروط :سوق القيم المدينة المتداولة 
 .والضمانات المطموبة

 :أدوات سوق النقد-ب
 أدوات سوق النقد: 01الشكل رقم
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 تصدرىا الحكومة من أجل تمويل إنفاقيا وىي قصيرة الأجل: أذونات الخزانة العامة. 

 4ىي أداة دين تمثل التزام بالدفع من قبل الجية المصدرة ليا، ومدة استحقاقيا من : الأوراق التجارية 
 . أشير ويتم إصدارىا عادة من طرف الشركات ذات السمعة الجيدة6إلى 

 عبارة عن سند يعرض لمتداول بضمان بنك يضع اسمو عمى ىذا السند، : سندات القبول المصرفية
وقابل لمتداول ويتقاضى البنك عمولة نظرا لالتزامو بالدفع وتقبمو تحمل المخاطرة رغم أنو لم يدفع شيء 

 .البنك

 ىي اقتراض قصير الأجل بضمان الأذونات وىي تعاقدات بيع تم إعادة شراء : تعاقدات إعادة الشراء
 .(أذونات الخزينة)الأوراق المالية 

 أدوات سوق النقود

 سوق النقد الدولي

 أذونات الخزانة العامة

 الأوراق التجارية

 سندات القبول المصرفية

 تعاقدات إعادة الشراء

 شيادات الايداع

الاقراض الداخمي بين 
 البنوك



 ىي أداة دين تبيعيا البنوك التجارية لممدخرين مقابل معدلات فائدة محددة عمى : شيادات الايداع
 .فترات دورية

 ىو إقراض قصير الأجل بين البنوك مقابل فائدة معينة ومعظميا تكون : الاقراض الداخمي بين البنوك
 .يوم واحد وتمجأ إليو البنوك عندما يكون لدييا سحب متزايد من قبل المودعين لدييا

 :  تعرف بأنيا:سوق رأس المال-2

تمك السوق التي يتعامل فييا بالأوراق المالية طويمة الأجل مثل الأسيم والسندات، والقروض "
 24".العقارية، وازدادت أىمية ىذه السوق في السنوات الأخيرة لما تساىم بو في عممية التنمية

أنيا السوق التي يتم فييا تداول الأصول المالية طويمة الأجل، سواء كانت ىذه "وتعرف أيضا 
الأصول تمثل سند ممكية كالأسيم أو سند مديونية كالسندات، وىذه الأصول تمثل عقود تصدر عن 

 25".شركات الأعمال، أو الحكومات
 :تقسيمات سوق راس المال - أ

 : (حاضرة)السوق الفورية 
يطمق عمييا أحيانا أسواق الأوراق المالية، ويتم التعامل فييا بالأوراق المالية طويمة الأجل وتنتقل 

 .السوق الأولية والسوق الثانوية: ممكيتيا لممشتري، فورا عند تمام الصفقة وتنقسم إلى قسمين
يتم التعامل فييا بالأوراق المالية عند إصدارىا لأول مرة  (سوق الإصدارات الجديدة) السوق الأولية-
 ..(الأسيم والسندات)
ىي سوق الاستثمار المالي وليس الاستثمار الحقيقي، يتم في ىذه :(سوق التداول) السوق الثانوي-

السوق تداول الأوراق المالية التي أصدرت في السوق الأولي، وعائد البيع يذىب مباشرة لجممة الأوراق 
المالية وليست الشركات كما حدث في السوق الأولية، وفي ىذا السوق يمكن التمييز بين نوعين من 

 :الأسواق وىي
 يمتقي فيو المتعاممين لبيع أو شراء الأوراق  (البورصة)ىذا السوق لو مكان محدد : الأسواق المنظمة

 .المالية المسجمة بالبورصة
 أي من خلال  (البورصة)يتم التعامل بالأوراق المالية خارج السوق المنظم :الأسواق غير المنظمة

بيوت السمسرة، بمعنى لا يوجد مكان محدد لإجراء المعاملات وقد تتم بالأنترنات أو في السوق 
 .الموازية

 السوق الآجمة : 
وتتعامل أيضا ىذه السوق بالأسيم والسندات ولكن ىناك اختلاف بسيط ىو أن العقود المبرمة يتم "

تنفيذىا في آجال لاحقة، بمعنى أن يدفع المشتري قيمة الورقة ويتسمميا في تاريخ لاحق، واليدف من 



وجود ىذه السوق يكمن في توفير الحماية من مخاطر تقمبات الاسعار، وىذا ما يشجع المستثمرين عمى 
 26".الاقبال عمى الاستثمار

 :وتضم ىذه السوق
 أسواق العقود المستقبمية: 

 .تتعامل ىذه الأسواق بالأسيم والسندات ن خلال عقود واتفاقيات يتم تنفيذىا في تاريخ لاحق 
 ىي شكل من أشكال أسواق العقود المستقبمية، والاختيار ىو اتفاقية قانونية تمنح : أسواق الاختيارات

مالكيا الحق في شراء أو بيع الاسيم والسندات عند سعر محدد ويتم تنفيذىا خلال مدة محددة، وىي 
 .قابمة لمتداول

 تقسيمات سوق راس المال: 02الشكل رقم 
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 أسواق رأس المال
 تداول الأوراق المالية متوسطة، طويمة الأجل مثل 

 الاسيم والسندات
 أسواق رأس المال

 تداول الأوراق المالية بصورة فورية
 

 أسواق آجمة
تداول الأوراق المالية عمى أساس 

 مستقبميتنفيذ 
 سوق أولية 

إصدار الأوراق 
 المالية
 

 سوق ثانوية
تداول الأوراق 

 المالية
 

أسواق العقود 
 المستقبمية
 

أسواق 
 الاختيارات
 

 سوق منظمة
بورصة -

 الأوراق المالية
 موقع لمتداول-
جراءات - قواعد وا 

 التداول
 

 سوق غير منظمة
لا يوجد موقع -

 محدد لمتداول
أوراق مسجمة وغير -

مسجمة في البورصة 
 المنظمة

 
 السوق الثالث

بيوت السمسرة 
والتجار من غير 

الأعضاء 
 المسجمين

 

 السوق الرباع
المؤسسات الكبرى 

التي تستخدم 
استراتيجية تخفيض 

 عمولات سمسار
 



 :أدوات سوق رأس المال-ب
 ادوات راس المال:03الشكل رقم 
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 السندات الحكومية : 

 سنوات، والسندات الطويمة 10تصدرىا الحكومة وىي نوعان السندات المتوسطة الأجل أقل من 
 . سنوات، والسندات الحكومية من أقل الأوراق المالية خطورة وأكثرىا تسويقا10الأجل وىي أكثر من 

 سندات الشركات: 

 تصدرىا الشركات ذات المركز المالي الجيد في السوق، وتقدر مدة استحقاقيا بخمس سنوات فأكثر 
وتنقسم إلى سندات عادية، وسندات قابمة لمتحويل حيث بإمكان مالكيا إعاة السند إلى الشركة وتحويمو إلى 

 .أسيم
 الصكوك: 

ىي ورقة مالية تصدرىا الحكومات والشركات المالية بصيغة متوافقة مع الشريعة الإسلامية وىي "
صكوك مستمدة من أصول محددة ويجوز تداوليا، وصكوك قائمة : تختمف عن السند، وتنقسم إلى نوعين

 27".عمى دين ولا يجوز تداوليا
 الأسهم: 

ىي عبارة عن حصة في ممكية الشركة أو حصة في رأس المال ويحق لصاحب السيم المشاركة 
 .في أرباح الشركة وىناك نوعين من الأسيم العادية، والأسيم الممتازة

تعطي لصاحبيا الحق في الأرباح بعد دفع حقوق مالكي السندات والاسيم الممتازة : فالأسيم العادية-
ولمالكيا الحق في الإدارة والممكية وشراء اسيم اخرى من أي سيم جديد وقيمتيا السوقية تتوقف عمى مدى 

 .نجاح الشركة

 رأس المالأدوات سوق 

 السندات الحكومية

 الاسيم

 سندات الشركات

 سوق الأسيم والسندات الدولي

 الصكوك



فتجمع بين مميزات السندات والأسيم، ولمالكييا الحق في التصويت وليم الأولوية : أما الأسيم الممتازة-
في استيراد حقوقيم عند تصفية الشركة والأولوية في الأرباح الموزعة، وليا عائد محدد يتم تحديده كنسبة 

 .مئوية من القيمة الاسمية لمسيم
 سوق الأسهم والسندات الدولي: 

سوق السندات الدولي وأداتو الأساسية السندات الأجنبية وىي التي تباع في دولة أجنبية بعممة تمك "
الدولة وسوق الأسيم الدولي وفيو تتم عممية شراء الأسيم الأجنبية وبيعيا لذلك فإن المتعاممين بالأسيم في 

 28".دولة ما يراقبون المؤشرات المختمفة في جميع الأسواق المالية وليس فقط في سوقيم
 :الأدوات المالية-ثالثا

يقصد بالأدوات المالية جميع أصناف العقود المالية التي تبرم بين الوحدات الاقتصادية ويختمف 
 29:تقسيميا من دولة لأخرى حسب المعيار الذي تعتمد عميو الدولة، وتنقسم إلى

تتمثل في العممة، الودائع، الأوراق المالية، المشتقات المالية، وىي مطالبات مالية : الأصول المالية-1
ذات قيمة يمكن إثباتيا، ويكتسب مالكوىا مطالبات غير مشروطة عمى موارد اقتصادية لدى وحدات 

 .أخرى

كالضمانات المالية، التزامات القروض وىي احتمالية مشروطة بوقوع أحداث : الأصول المالية الأخرى-2
غير مؤكدة في المستقبل، فمثلا تكفل لضمانات إتاحة الأموال المطموبة دون أن ينشأ أي أصل مالي، إلا 

 .في حالة عدم قدرة المدين عن السداد

 :ويعتمد تقسيم الأدوات المالية إلى أصول مالية وأصول مالية أخرى عمى معياريين
 30: وحسب ىذا المعيار تصنف الأصول المالية إلى: سيولة الاصل-أ

 تسمى )تضم العممةالورقية والمعدنية والحسابات الجارية لمبنوك التجارية، و: أصول مالية شديدة السيولة
 .وىي وسائل الدفع التي يمكن استعماليا بدون تكمفة ودون إجراءات (M1بالمجمع النقدي 

 وىي سيولة من الدرجة الثانية، وتضم بقية الودائع لدى البنوك باستثناء : أصول مالية شبو سائمة
الودائع الجارية، وحسابات صناديق الادخار، والأوراق المالية قصيرة الأجل، وتشكل بإضافة المجموعة 

 .M2الأولى المجمع النقدي 

 وىي سيولة من الدرجة الثالثة، وىي الأصول التي يصعب : أصول مالية ذات سيولة غير مؤكدة
تحويميا إلى السيولة من الدرجة الاولى لأن ذلك يتطمب تكمفة وتحمل درجة الخطر فييا أكبر وتتمثل 

 .M3في الأسيم والسندات، وبإضافة المجمع الثاني تشكل ما يعرف بالمجمع 



يتم تصنيف الأدوات المالية عمى أساس : الخصائص التي تحدد شكل العلاقة بين الدائن والمدين - ب
 .ت بين الدائن والمدين إذا ما كانت مشروطة أو غير مشروطةاالعلاق

 الخاتمة

يعد النظام المالي أداة الوصل بين القطاعات الاقتصادية المختمفة من خلال دوره الرئيسي في 
توفير الآليات والترتيبات اللازمة لجمع الموارد المالية من الوحدات الاقتصادية ذات الفائض المالي 

 .وتحويميا إلى الوحدات الاقتصادية ذات العجز المالي

ويتكون ىيكل النظام المالي من شبكة مؤسسات وأسواق مالية يتمحور دور كل منيا في خمق 
الأدوات والأصول المالية التي تضمن أداء الوظائف الأساسية ليذا النظام ومن ناحية أخرى يضمن 

من خلال الأرباح التي تحققيا من وراء مختمف العمميات المالية  (المؤسسات والبنوك)استمراريتيا 
 .والمصرفية وعميو فالنظام المالي يعبر عن حمقة تتفاعل فييا مختمف النشاطات الاقتصادية والمالية

 :مما تم التوصل اليو في مختمف مراحل ىذا البحث يمكن الاجابة عمى الفرضية التي تم طرحيا سابقا 

باعتبار ان النظام المالي يمثل حمقة وصل بين الوحدات ذات الفائض والوحدات ذات :الفرضية صحيحة 
العجز وذلك من خلال مايوفره من خدمات مالية ومختمف الادوات والاصول المالية التي تستعمل كأوعية 

 .لمربط بين المدخرين والمستثمرين
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